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研究成果の概要（和文）：年金制度の長寿リスクに対して、２種類の長寿派生証券を研究した。長寿債券と長寿






研究成果の概要（英文）：For the risk management of pension fund there exists new derivatives; 
Longevity bond and Longevity swap. Longevity bond has theoretical potential to longevity risk 
management instead of the significant front-end investment cost, which is shown by the numerical 
simulation. The market popularity of longevity risk management is to longevity swap. The  portfolio 
to minimize longevity risk of pension fund is to include longevity swap to pension portfolio. The 
optimal portfolio including longevity swap is calculated by minimal martingale probability. The 
algorithm is derived by local risk minimization. We calculated the optimal portfolio which includes 











































学会発表の Uratani et al [2018]やその理論的基礎となった Henriksen [2015]で用いられた
最小マルチンゲール確率 (Minimal martingale measure )を用いたリスク管理方法がそのジャ
ンプを含むリスク最小化への解決策の１つである。そこで用いた方法は最小マルチンゲール確












・ Uemura,D. & Uratani,T. “Longevity risk management for annuities by longevity and 




・ Uratani,T. & Uenuma, D. “Longevity risk management for annuities by longevity 





・ Uratani,T. & Uenuma, D. “Risk management for annuity by longevity bond and longevity 
swaps,” 31st International conference of Actuaries 2018 Berlin, Germany 2018 June 
さらに、最小マルチンゲール確率を用いて年金基金のポートフォリオ Hedging risk の最小化問
題における数値解析の方法を明らかにする研究をおこなった。最小マルチンゲールによる方法
を提案した Henriksen & Moller [2015]では解決できていなかったポートフォリオ選択の数値
的な解法を明らかにし、EURO2018 において発表した。 
・ Uratani,T. & Uenuma, D.“Annuity risk management by longevity swaps in Minimal 
martingale measure,” 29th European Conference on Operational Research 2018, Valencia, 
Spain 2018 July 
年金基金のリスク最小化ポートフォリオの数値シミュレーションに関するプログラミングおよ
び数値解の特性とその問題点は次のワークショップの発表で明らかにした。 
・Uratani,T. & Uenuma,D. “Simulation analysis of risk minimization for longevity risk,” 
5th workshop on Recent developments in dependence modelling with applications in finance 
and insurance, Aegina, Greece 2018 September 
さらに、EURO2018 の研究発表を聞き、関心を持ってくれたイタリア・サレルノ大学の教授 Prof 
Valeria D’Amato, Department of Economics and Statistics, University of Salerno から
の招待で行った最小マルチンゲール確率を用いた年金に対する長寿スワップの投資戦略に関す
る総括的研究発表である。 
・Uratani,T. & Uenuma, D. “Annuity risk management by longevity swaps in Minimal 
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Simulation analysis of risk minimization for longevity risk
 オープンアクセス  国際共著
オープンアクセスではない、又はオープンアクセスが困難 －
Risk management for annuity by longevity bond and longevity swaps
Annuity risk management by longevity swaps in Minimal martingale measure
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Annuity risk management by longevity swaps in Minimal martingale measure
保険リンク債と再保険のモデル


































Longevity risk management for annuities by longevity bonds and swaps
 ４．発表年
長寿債券を含む最適ポートフォリオ戦略
